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の  2） ，首都圏・中京圏・近畿圏の家計の保有率が高い（図1 ― 1を参照）。 また，金融資産残高に占
める有価証券の比率を見ても，保有率と同様，首都圏・中京圏・近畿圏の家計の比率が高い（図




状況の差の検定を行った。その結果が表1 ― 1である。 










































































































証する。まず，3 ― 1節で推定モデルを説明し，3 ― 2節で実証に用いるデータを紹介する。そして，






























 ct＋Bt＋St＝LWt （1） 
 なお，金融資産の変動プロセスについては，（2）式に従って変動すると仮定する。 
LWt＝Yt＋1＋rBt＋μf St－rmMt  （2） 
 ここで，r（定数）はリスクフリー金融資産Btの収益率，μf（＞r）はリスク金融資産Stの期待収益















































































1 6 4 0.50
0 6 4 0.40
― 1 0 0.40
― 2 0 0.40
1 1 1 0.55





























 　この節の構成は以下のとおりである。まず，3 ― 1節で推定モデルを説明し，3 ― 2節で実証に用
いるデータを紹介する。3 ― 3節でデータの記述統計量を確認し，3 ― 4節で実証結果を提示する。 























 ＝ f（住宅資産の流動性，収入，金融資産・負債，実物資産，リスク回避度） 
　 推定モデル2：都道府県別家計金融資産残高に占めるリスク金融資産の比率 
 ＝ f（住宅資産の流動性，収入，金融資産・負債，実物資産，リスク回避度） 
 3 ― 2　データ 













































































 3 ― 3　記述統計量 

























年次 平成6年 平成11年 （参考）平成21年
統計量 平均値 標準偏差 平均値 標準偏差 平均値 標準偏差
有価証券保有率（％）（注1） 25.5 8 21.7 7 24.2 7
保険商品保有率（％）（注2） 85.9 5 82.3 6 69.0 6
負債保有率（％）（注3） 55.1 4 52.0 5 45.4 4
有価証券投資残高（万円） 159.7 84 128.4 67 166.4 74
有価証券投資比率（％）（注4） 12.0 5 8.8 4 11.3 3
金融資産残高（万円） 1257.6 258 1385.3 272 1411.1 290
負債残高（万円） 412.5 94 496.2 96 462.3 92
純金融資産残高（万円）（注5） 845.1 238 889.1 252 948.7 261
年間収入（万円） 758.0 92 747.6 80 630.2 64
純実物資産評価額（万円）（注6） 3805.5 1315 3217.9 754 2232.3 642
現居住の宅地評価額（万円） 2251.9 928 1973.5 544 1281.2 470
現居住の住宅（家屋）評価額（万円） 544.9 87 529.4 79 408.0 73
持家率（％） 80.2 7 80.7 7 83.5 7
年次 平成6年 平成11年 （参考）平成15年（1月～ 9月平均）
統計量 平均値 標準偏差 平均値 標準偏差 平均値 標準偏差



































 3 ― 4　推定結果 
 　それでは，3 ― 2節で提示したデータを用い，3 ― 1節の推定モデル1と推定モデル2の実証分析を
























説明度 平成6年 平成11年 平成6年 平成11年
定数項 －270.6＊＊＊ －274.4＊＊＊ －296.0＊＊＊ －292.7＊＊＊ －67.5＊＊ －68.4＊＊ －78.3＊＊＊ －77.5＊＊＊
（－5.34） （－5.02） （－7.15） （－7.05） （－2.10） （－2.11） （－2.93） （－2.93）
中古住宅流通比率（％）（注2） 0.93＊＊＊ 0.94＊＊＊ 0.72＊＊＊ 0.70＊＊＊ 0.72＊＊＊ 0.63＊＊＊ 0.46＊＊＊ 0.40＊＊＊
（5.62） （4.91） （6.17） （5.68） （6.78） （5.57） （6.06） （5.12）
実質年間収入（対数値）（注3） 15.7＊ 18.8 18.4＊＊ 20.1＊＊ －3.46 3.18 －0.25 5.11
（1.77） （1.64） （2.64） （2.69） （－0.61） （0.47） （－0.06） （1.07）
実質純金融資産残高（対数値）（注4） 6.14＊＊＊ 6.25＊＊＊ 8.63＊＊＊ 8.73＊＊＊ 3.03＊＊ 2.71＊＊ 3.37＊＊＊ 2.95＊＊
（3.36） （3.21） （4.67） （4.57） （2.62） （2.35） （2.82） （2.43）
実質純実物資産評価額（対数値） 10.3＊＊＊ 9.12＊＊＊ 7.66＊＊＊ 6.43＊＊＊
（3.66） （3.21） （4.30） （3.50）
　実質宅地評価額（対数値） 7.43＊＊＊ 7.21＊＊＊ 6.04＊＊＊ 5.28＊＊＊
（3.08） （3.29） （4.22） （3.78）
　実質住宅（家屋）評価額（対数値） 1.79 0.68 －3.35 －3.27
（0.35） （0.19） （－1.11） （－1.40）
保険商品保有率（％） －0.15 －0.22 －0.30＊＊ －0.32＊＊＊ －0.02 －0.09 －0.14＊ －0.16＊＊
（－0.90） （－1.27） （－2.52） （－2.88） （－0.20） （－0.84） （－1.89） （－2.31）
サンプル数 47 47 47 47 47 47 47 47
修正済決定係数 0.84 0.83 0.86 0.86 0.79 0.80 0.75 0.76
Jarque-Bera統計量（注5） 0.60 0.18 0.78 0.89 1.66 0.36 3.36 2.85
White検定（交差項あり）（注6） 1.03 0.64 0.82 0.57 1.11 1.20 0.45 0.22
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